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Introduccioén

El objetivo de toda empresa que busca el lucrauegapos sus activos contribuyan a
la generacién de ingresos y de alcanzar una uiladarde a la inversion realizada.
Por esta razén es importante realizar andlisis geentes en la Unidad EconOmica a
objeto de corregir oportunamente cualquier desimdajue frene este objetivo

principal de la empresa.

Por lo que la practica del analisis de los est&twsgables no es labor Unicamente de
los entendidos en contabilidad y auditoria, sinotatto profesional, empresario,
gerente, que desee conocer la salud financieraoyéetca de su empresa para la
toma de decisiones.

Muchas empresas no toman en cuenta 0 no aprovech#@ormacion que contienen
los estados financieros y sus decisiones respom@dasna un sentido comun que un
criterio técnico, notandose la ausencia de un sieatibjetivo que pueda sefialar

algunos hechos o sintomas que deben ser corrqugdosnentemente

El andlisis de estados Financieros es el procésoocdirigido a evaluar las posicion
financiera, presente y pasada, y los resultaddasdeperaciones de una empresa con
el objetivo primario de establecer las mejoresmestion y predicciones posibles

sobre las condiciones y resultados futuros

Para el presente trabajo se tomd en consideraai@obperativa de Teléfonos

Automaticos Bermejo Ltda, y el Servicio de Television por Cable que tieae |
misma. Sobre el particular se realizara un Anaksibre la situacion financiera y
econdmica de la Cooperativa, para luego reconstdoyen Balance del proyecto de
TV por cable establecer si el mismo tiene una lelidad acorde a la inversion

realizada.
Planteamiento del Problema

Si bien la Cooperativa de Teléfonos de Bermejouseé el lucro en sus operaciones,

pero la rentabilidad y ganancia obtenida en lacpal actividad y los proyectos que



implemente deben generar una ganancia que pemhitaenos, contar con recursos

para su renovacién oportuna de los activos proehsti

Por lo expuesto, el planteamiento del problema stabkcer si los Activos

productivos de la Empresa estan rindiendo la atilicddecuada que le permita
optimizar sus recursos y conseguir los objetivos ge ha propuesto la empresa,
como asimismo determinar si el proyecto de TV @& esta rindiendo de acuerdo a

la inversion realizada.
Justificacion

La estimulacion para realizar este trabajo de iiy@sion sobre el andlisis de la
rentabilidad de los activos productivos y de estedyl si el proyecto de TV por cable
es rentable, obedece a la inquietud que tieneDitestivos y socios no conocen si la
cooperativa se encuentra financiera y econOmicamdsen, como también

desconocen si el proyecto de TV por Cable es rentabla Cooperativa, o por el

contrario esta siendo subvencionada por otroscesvi

Es necesario tener un conocimiento pleno, cuall@&ssituacion financiera de la
empresa para que de manera eficiente se planiigieéina politicas empresariales y

asi enfrentar los cambios econdémicos de manergpraéisa.
Objetivos
Objetivos General

Establecer si la situacion financiera y econdmegadCooperativa al 31 de diciembre
del 2009 y del proyecto de TV por cable es la adéauen consideracion de la

inversion realizada.
Objetivo Especificos

» Conocer la liquidez financiera de la Cooperatinaes distintos grados, para
determinar su capacidad econdmica para hacer faemtgligaciones a corto y

largo plazo.

» Medir la capacidad de endeudamiento y la rentadlde la Cooperativa



> Establecer si la rentabilidad del proyecto de TV qable es la adecuada en

funcién de la inversion realizada
» Conocer el retorno de la inversion de la TV porl€ab
Alcance

El presente trabajo se realizar4d en la Cooperateval eléfonos Automaticos de
Bermejo LTDA., en la cual se evaluara la Rentdhdi de los Activos productivos
por la gestiones 2008-2009; este trabajo de imaEsdn da un enfoque desde el

punto de vista del Analista Externo.
Hipotesis
La Cooperativa de Teléfonos se encuentra en unacgin financiera y econdémica

estable y el proyecto de TV por Cable estd generamth utilidad acorde a su

inversion.
Metodologia

En el desarrollo del presente trabajo de analisis a&stados Financieros se seguira

la siguiente metodologia.

En el Marco Tedrico se hara uso de informacion arianobtenida de la captacion o

recopilacion de libros y documentos a través deuwltas bibliogréaficas.

Para el Diagnostico, Conclusiones, y recomendasjorse utilizara la informacion
gue nos proporcione la empresa como memorias, dauos) y los Estados

Financieros,

Se hard uso de métodos analiticos realizando gantento de la informacion
captada, luego la interpretacion de la informagy@nprocesada con meétodos de

calculos, de indicadores o cocientes financieroa eego elaborar el informe.
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1.1.- ESTADOS FINANCIEROS

El primer paso sera ubicar donde se producen tscadentes que la labor del
analisis precisa. En todas las empresas, la acaibnjaegistro y sistematizacion de
datos se los realiza en el departamento de coidkadbilque como tal busca recoger

con la mayor exactitud las operaciones que tienenvgr con valores monetarios.

Al tener en cuenta el objetivo de los Estados Him@mos que es suministrar
informacidén de caracter patrimonial y financiere, ®@ncluye que la informacién

minima a incluir en ellos debe referirse a:

a) La situacion patrimonial (activos, pasivos y patimo neto) del ente a

una fecha dada

b) Su situacion financiera a la misma fecha (posiadicdie cancelar los

pasivos asumidos, grado de liquidez, de solvericia e

Las variaciones experimentadas por el patrimonito rdurante periodo
comprendido entre la fecha de los estados contahtesiores y la de los nuevos, con
descripcién razonablemente detallada de los heghoperaciones que generaron

tales variaciones (aumentos y disminuciones dealapmsultados, etc.)

c) Las actividades que afectaron la estructuranbiegia del ente durante el

mismo peridédo (inversiones realizadas, financiadémas mismas etc.)

El analisis financiero requiere de un conocimieatmnpleto de la esencia de los
estados financieros, las partidas que los conforreas problemas y limitaciones.
Con esta base, estara en condiciones de formulgreserecomendaciones o las
decisiones mas adecuadas tendientes a la conse@eilds objetivos que tiene la

Cooperativa

Conviene recordar que el origen de los estadosdiaeos esta en la Contabilidad, y
ésta se define como “ el arte de registrar, clsifiresumir e interpretar los datos
financieros, con el fin de que éstos sirvan a iBgehtes personas interesadas en las
operaciones de una empresa Podemos complementarsssi que la Contabilidad

es un sistema de registro que deriva en los Esfadoxieros, a través de los cuales



nos muestran la situacion del activo, pasivo yipatnio de la empresa a una fecha

determinada.
1.1.1.- CONSIDERACIONES GENERALES

Los Estados Financieros provienen de las operasiode los diferentes

departamentos, luego de haber sido procesadaatirnente la informacion,

Los Estados Financieros y su analisis son de intgbrtancia para la toma de
decisiones dentro de la empresa, como ayuda patia ynegular la eficiencia de las
operaciones, también para describir y explicar ¢asnbios efectuados en las

situaciones financieras

La informacién de los Estados Financieros, es tudatAnalisis e interpretacion para
obtener conclusiones sobre la liquidez, solverreiatabilidad, capacidad de generar
fondos y de realizar inversiones u otros hechosdt que los ha emitido; pero, su
utiidad no queda limitada al andlisis de los heclya acaecidos, sino que su
conocimiento debe permitir tomar decisiones copee® al futuro para la mejora de

la gestion de las empresas.
1.1.2.- DEFINICION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados Financieros, son resumenes sistemétitarardenados que reflejan una
combinacién de hechos registrados, convencionetaldes y juicios personales;
elaborados con el fin de presentar un informe emitds monetarios acerca del
progreso de la administracion de una empresa, kodos iguales y preestablecidos,
efectuando una descripcion estatica y otras dirgsnide la situacion patrimonial y
de los resultados obtenidos. En sintesis se puede gque los Estados Financieros

son el eje representativo de la situacion econdynfoenciera.

“Los Estados Financieros son la expresion de é&multados obtenidos por la

administracion en su actuacion”.

1.1.3.- CONTENIDO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
La informacién minima a ser brindada a los ussad®los Estados Financieros debe

incluir:



v Descripcion cualitativa y cuantitativa de los reos econdémicos de la
empresa en un momento determinado, de los deredhdss acreedores
contra la empresa y de los derechos de los projietsobre dichos recursos;
ademas, tal descripcion debe permitir la pondenadié la liquidez y

solvencia de la empresa.

v Resumen analitico que demuestra los aumentos oindisiones en los

recursos econdémicos netos de la empresa duramiertm periodo de tiempo.

v" Resumen de las actividades de financiacién y der&mdn de la empresa en el
periodo considerado.

v Informacion separada sobre aspectos significatietecionados con areas

geogréficas o lineas de servicio que sean impeagant

v' Debe brindar datos sobre momentos o periodos argsyique faciliten la

realizacion de comparaciones que pudieran regosrirsuarios.

v" Todos sus datos presentados deberian estar exggsesath misma unidad de

medida (lo que significa que implica su ajusteipfiacion).
1.1.3.1.- BALANCE GENERAL
1.1.3.1.1.- DEFINICION E IMPORTANCIA

El Balance General es la expresion estéatica ditdacion econémico-
financiera, y como tal, refleja los totales a unnmato dado. “Esta
mision estatica pondera, clasifica e indica la aailon de los
componentes activos, pasivos reunidos en grupossymrcaracteres
homogéneos y como consecuencia se deduce por ndii@rentre
ambos al patrimonio”.

La importancia del balance en que muestra las égee financiacion
existentes en un momento dado, procedentes tarteyados ajenos a
la empresa, como de los propietarios de la mismasip Yy

patrimonio) y la inversion o aplicacion que se hada a esa



financiacion (activo); el balance ofrece una infaodn de gran
utilidad analitica, como es mostrar entre otraaciehes la liquidez, la

solvencia y la capacidad de endeudamiento de upeesan
1.1.3.1.2.- ESTRUCTURA

El Balance esta formado por una estructura ecoraictivo” y una

estructura financiera “pasivo y Patrimonio”. Lanf@ que adopta el
Balance esta en funcion del fin informativo quelesalé, pero con
caracter general, las masas del Activo y Pasiveeremmostrarse

agrupadas de acuerdo al grado de liquidez y ekataloi.

ACTIVOS PASIVOS
ACTIVOS PASIVOS
CORRIENTES CORRIENTES
ACTIVOS NO PASIVOS NO
CORRIENTES CORRIENTES
PATRIMONIO
ACTIVO

El activo es la parte del Balance que recoge lesds y derechos de la

empresa y que son susceptibles de valoracion mianeta

“La palabra activo no es sinébnimo de propiedad; Gigue abarca
también aquella parte de cualquier costo o gastuindo que es
llevado adelante o diferido en forma apropiadaetrmomento del
cierre de los libros en una fecha dada”.

PASIVO

El pasivo es una obligacion, es una deuda actuatigoe la empresa.



“ Son sacrificios futuros probables de beneficioodmicos que
surgen de obligaciones presentes de una empresa pansferir
activos a proveer servicios a otras entidades enfuéliro como

resultados de transacciones o sucesos pasados”.
PATRIMONIO

El patrimonio solo es exigible en caso de liquidacile la empresa

una vez satisfechos los pasivos existentes.

“ El interés residual en los activos de una emprese permanece

después de deducir los pasivos”.
1.1.3.2.- ESTADO DE RESULTADOS
1.1.3.2.1.- DEFINICION E IMPORTANCIA

Es un estado dindmico que nos muestra los Ingrgsios
Gastos, asi como la Utilidad o Pérdida resultaatias operaciones de
una empresa durante un periodo determinado, gevestsd un afio.
Entre los nombres que se conoce a este estadodsné&stado de
Resultados, Estado de Rendimientos, Estado delaitéss, Estado de

Rentas y Gastos.

Si bien se dice que el balance es una foto de fae=a, el Estado de
Resultados es una pelicula de lo que ocurre comgpesos y gastos

en un periodo.

El Estado de Resultados, es la interpretacionmeétea que indica en
gué medida las politicas, las estrategias trazatiaaccion econémica
desarrollada durante un periodo determinado se ttalucido en
obtencion de utilidades, convirtiétndose en un estdd especial
importancia ya que permite captar una perspectilergp plazo de
cualquier empresa, en razén que la distribucioreegjercicios, tanto
de cargos como de abonos que afectaren la detaignnde las

utilidades es en parte estimada y convencional fjusdamenta en



supuestos que se relacionan con acontecimientaso$ytlos cuales
pueden confirmarse 0 no por la experiencia. Eqjasise constituye
en una medida del comportamiento econdmico y dattde la

empresa.
1.1.3.2.2.- ESTRUCTURA
Dividiremos en dos grandes grupos:

INGRESOS
Un ingreso es el estado de resultados, se dalcuensurgido

un incremento en los activos o un decremento eodbkgaciones.

“...aumentos de los activos de una entidad o disoion de sus
pasivos (0 una combinacion de ambos) durante uiog@er que surgen
de la entrega o la produccién de articulos, la paegdn de servicios u
otras actividades que constituyan las operacionemcipales o

centrales de la entidad”.
Se producen ingresos cuando se da:

* Prestacion de Servicios

» Cesion de Recursos o Cambio de Precio
COSTOS

Dos términos que se confunden son:
» El gasto es la adquisicion de un bien o servici® @ugina una

deuda en contra de la empresa.

* El costo como el consumo de un gasto ocasionadolgor

actividad de la empresa
Se define el costo como:

“ Las salidas u otros empleos de los activos osareion de deudas

durante un periodo, originados por la venta o procldn de articulos,
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la prestacion de servicios o la realizacion de etractividades que

constituyen las operaciones principales o habitsa@e una entidad”.
1.1.3.3.- ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Se denomina también Estado de Cambios en la Podingnciera, Estado de
Flujo de efectivo. Es un estado financiero que @rcipna informacion en
términos de unidades monetarias referida a la ci&éptade recursos
financieros y la aplicacion de éstos por una enapEs un determinado

tiempo de trabajo, para la toma de decisiones.
1.1.3.4.- ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Llamado también, Estado de Evolucion del Patrimaméto, destinado a
mostrar los aumentos y disminuciones producidodosnderechos de los

propietarios.

Este estado estad basicamente compuesto por lasrgggirubros: El Capital
social y Superavit (Resultado de la Gestion, Radaok Acumulados,

Revalorizaciones, Reservas y el Ajuste Global &iifRanio).
1.1.4.- LIMITACIONES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Aungue los Estados Financieros tengan la aparieteizger una cosa definitiva,

completa y exacta, no lo son, debido a limitaciatefgidas:

v' Los Estados Financieros no son definitivos, porgo® esencialmente
informes provisionales en los que la ganancia digamreal del negocio no se

puede determinar a menos que éste se venda aigkeliq

v' Los Estados Financieros no son completos, en ramdmue no reflejan
muchos factores que afectan la condicion financjelas resultados de las
operaciones por no poder expresarse en cifras araet tales como, el
prestigio de la empresa ante el publico, la efugeny lealtad de sus

empleados, compromiso de materias primas, etc.
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v' Los Estados Financieros no son exactos, debidoearajamente, si es que
alguna vez sucede, el valor de un activo represgntaporte que tendria que
gastarse para remplazarlo; y también porque loadBst Financieros no se
pueden medir con precisién en todos los casosugdagdistribucion de los
ingresos y costos de un periodo contable, es coare del criterio personal

y el problema que entrafia es alcanzar un equilgatigfactorio.

Por tanto, los Estados Financieros pretenden reqassituaciones o hechos de la
realidad, lo mas razonablemente posible, pero lagjrpees que lo hagan mal, ya sea
por contener descripciones que no se correlacionana realidad o por no incluir

toda la informacion imprescindible: es por estadmazjue es conveniente que sus
emisores contraten a auditores que efectien stibseuma revision que incremente

su confiabilidad.
1.1.5.- ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS Y SIN AUDITAR
1.1.5.1.- ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS

Es necesario que el analista conozca el gradoalelad de la informacion

gue va a utilizar.

» Si el analista se encuentra ante un informe limpieede utilizar con
bastante garantia la informacién, sirviéendose dentdas aclaratorias

al Balance que figuran en todo informe de auditoria

» Si existen salvedades: ajustes, pero si son deipgmatancia y soélo
figuran en el informe aparte donde se registran pasuenas
observaciones junto con los reparos de tipo orgémy no asi en el
informe de auditoria por no afectar a la repregentad de los

Estados Financieros en su conjunto.

» Si existe un informe con salvedades, debe conacenportancia y el
alcance de las mismas, y que pueden ser. deterasina

indeterminadas.



12

» Si existe un informe con abstencion de opinidrjedge tomar muy en

cuenta las causas que motivaron la abstencion.

a) Si esta abstencion se origind porque el ente enfisoquien
impulsé una limitacion al alcance del trabajo, mhlesta debe

calificar como Estados Financieros no confiables.

b) Si la limitacion al alcance del trabajo surge des la
circunstancias, es decir, en ese momento del end@isanalista

puede correr el riesgo.

c) Si la abstencion se origin6 en incertidumbre sotisxtos
hechos futuros y la contingencia ya estaba aplieadas notas
aclaratorias, el informe del auditor es de escador\para el
analista

1.1.5.2.- ESTADOS FINANCIEROS SIN AUDITAR

Los Estados Financieros sin auditar, tienen unal@ste variacion que va
desde valuaciones ultra conservadoras hasta loasiksho optimistas y muy
exagerados, y de cifras muy condensadas a otrasietalladas; por lo que el
analista tiene una sensacion de mayor confianzgyrglad cuando estudia

Estados financieros que tienen el dictamen de Aridiilndependiente.



13

1.2- EL ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

La metodologia del analisis de los Estados Finangise basa en el examen de una
documentacion o informacién contable que compreddeersos elementos y

aspectos:
v" Balance General
v' Estado de Resultados

v' Estados e informes complementarios (como son: &ldBsde fabricacion,

Costo de ventas, Estados financieros, etc.)

v Estados de origen y aplicacién de fondos, pararmetar las variaciones que

se han dado en la estructura financiera.

v' Otros informes relevantes (que hagan posible emiitirjuicio definitivo,

confirmar una tendencia, etc.).

El proceso de analisis de estados financieros stensn la aplicacion de herramientas
y técnicas analiticas a los estados y datos fieemsi con el fin de obtener de ellos
medidas y relaciones que son significativas y sifilara la toma de decisiones. Asi el
analisis de estados financieros cumple, en primgarl y sobre todo, la funcion
esencial de convertir los datos, que en esta erdogleordenadores existen, en
desconcertante cantidad y variedad, en informadidn que es siempre un bien

escaso.

El proceso de analisis de estados financieros pdederibirse de varias formas,
dependiendo de los objetivos que se persigan. Asindlisis financiero puede
utilizarse como herramienta de seleccion para relagersiones o candidatos a una

fusion.

Por encima de todo, el analisis financiero redaceldpendencia de corazonadas,
conjeturas e intuiciones, de la misma forma queigedas inevitables areas de

incertidumbre que acompafan a todo proceso de tteneecisiones. El analisis
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financiero no aminora la necesidad de emplear paacdad de discernimiento, sino

gue establece una base firme y sistematica paapligacion racional.
1.2.1.- DEFINICION

El analisis de Estados Financieros es el procesoedepilacion, interpretacion,

comparacion y estudio de los estados financiemetgs operacionales de una unidad
econOmica para evaluar la posicion financierasgte y pasada y los resultados de
las operaciones de una empresa con el objetivoapgdnde establecer las mejores

estimaciones y predicciones posibles sobre lasicionés y resultados futuros.
1.2.2.- IMPORTANCIA

Es de vital importancia, como complemento de lasiltados obtenidos del analisis
de los estados financieros, la aplicacion delguicel criterio profesional, basado en
el entrenamiento permanente y continuo, teniendsgmte en la mente posible

incorrecciones de las conclusiones obtenidas

En esta circunstancia, resulta que los estad@ndiaeros, por bien valuados y
expuestos que estén, constituyen cuadros numerisaBcientes para explicar, por
ejemplo; la situacion financiera o de la produd@d de una empresa. Por esta razén

gue recibe estos estados normalmente se haceliardegpregunta.
» ¢Cual es la importancia y significado de las cfras
» ¢Qué hay que hacer en vista de ellas?

Por lo tanto, para todos los involucrados en ldiza@on de estudios de esta
naturaleza, es necesario que tengan presente gogtvo del analisis de los estados
financieros es la obtencion de suficientes elensedéoevidencia y juicio para apoyar
las opiniones que se hayan formado con respecta sitdacion financiera, la

productividad y rentabilidad de la empresa
1.2.3.- TIPOS DE ANALISIS
Estos andlisis se pueden establecer:

1.2.3.1.- ANALISIS INTERNO
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El andlisis interno comunmente lo realiza el atelique trabaja como
dependiente en la empresa y que tiene acceso &#btos y registros
detallados y puede comprobar por si mismo todaftarhacion relativa a la
cooperativa, en sus aspectos financieros y nodiaess. Este analisis es mas
riguroso y mas confiable y es requerido por la aistriacion de la empresa, a

afecto de mejorar la gestién y hacerla mas efieient
1.2.3.2.- ANALISIS EXTERNO

El analisis externo es aquel en el cual no se @&geso a la totalidad de la
informacién de la empresa y por consiguiente elistaatiene que depender
de la informacion que le sea suministrada o enceigniblicada en memorias,
si tener acceso a otro tipo de informacion detallgara hacer la evaluacion y
obtener conclusiones. Este tipo de analisis comatarie realiza los bancos,
los acreedores en general y algunos inversioni§tasio es de suponer, el
analisis externo encuentra en la ejecucion debjoaimuchas dificultades por
la escasez de informacion y por consiguiente tenuréhas dificultades y

limitaciones, pero no por ello deja de tener reheis como un trabajo de

diagnéstico y conocimiento de la entidad analizada.
1.2.3.3.- EN FUNCION AL TIEMPO

En un momento dado, con los documentos basicosride§ a una

determinada fecha. (Andlisis estatico)

Comparando dos o0 mas periodos sucesivos, de farenaeg posible extender
el andlisis a la prediccion de futuras tendendiasadas sobre la evolucion

real detectada. (Analisis dindmico).
1.2.3.4.- POR LA FINALIDAD PERSEGUIDA

- Analisis financiero, se establece para determinar las necesidades de
financiacion de la empresa, asi como la forma deunerar los
capitales empleados: via interés, en la finanamlc&ena; via

dividendos, en la financiacién propia; y, en suoca& reembolso que



16

de dichos capitales deba realizarse en los plazopertes previstos

(Para financiacion ajena)

- Analisis economico, comprendera un estudio de la evolucion de los
resultados y de sus componentes, ingresos y gassdscomo la

determinacion de la rentabilidad de los capitatdizados.

- Analisis patrimonial, abarca el estudio conjunto de la estructura

empresarial, tanto desde el punto de vista finam@emo econdémico.

1.2.4.- METODOS TECNICAS Y PROCEDIMIENTOS USADOS EN EL
ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

1.2.4.1.- METODOS

Es el camino a seguir hacia la obtencién del domeato como fin. Los

métodos de analisis son caminos para medir y c@npachos que descubren
situaciones y tendencias. El método es un auxiiarp asi un sustituto del
pensamiento y experiencia humana sobre los queankssda correccidon y

profundidad de la interpretacion de cifras.

Es decir, que con el método se obtiene datos doendser interpretados por
las cualidades humanas, ya que éstos sélo sugieegnintas a criterios de

guia, referente a:

> Diversos aspectos del negocio

» Causas y relaciones de dependencia de hechodgntgas.
1.2.4.2.- TECNICAS

La técnica es un conjunto de procedimientos deglesse sirve el andlisis de
estados financieros, para alcanzar sus objetivestr® del analisis de estados

financieros, existen dos técnicas.
> Andlisis

> Interpretacion
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1.2.4.2.1.- ANALISIS

Es la técnica por la cual se llega al conocimielgain todo a traves
de la separacion del mismo en partes para su expararenorizado,
facilitando asi el estudio de sus componentes intasacciones entre

ellos, lo cual nos conducird a una mejor compgnsiel conjunto.

La realizacion de analisis a los Estados Finansierocada uno de sus
componentes de forma aislada no produce conclusideénitivas,
porque para esto es necesario hacer comparacieneasiformacion
obtenida, entre datos de un mismo Estado Finandeatos de varios
periodos sucesivos, y asi se tendra las causagrgdejeron las
variaciones entre los resultados obtenidos ensadmay los actuales,
también se requiere el estudio de la correlacide, & el analisis y
cuantificacion de la dependencia que existe eritos.e;,Cual es la

Causa? ¢ Cual es el efecto?
1.2.4.2.2.- INTERPRETACION

Una vez concluido el andlisis, se procede a lagrgacion, esta es la
meta del estudio de las cifras, sin la interprétacel conocimiento
gue se tenga de la deficiencia serd meramentei@xyedescriptiva;

las cosas son asi, pero no se responde el poogass
La interpretacion se refiere a:
» Estudio de causas fundamentales del desequilibrio
» Oportunidad de la determinacion
» Explicacion de su razén de ser o de su existencia
1.2.4.2.3.- PROCEDIMIENTO

Ambas técnicas: analisis e interpretacion son umjuoto de
procedimientos que permiten alcanzar los objetmapuestos. Los

procedimientos son los pasos que se deben deagredl se tiene:
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1.2.4.2.4.- PROCEDIMIENTO EN EL ANALISIS

1) Revision de estados financieros e informacion cemphtaria a
ser analizada, para evaluar su representatividadfiabilidad e

integridad.
2) Lectura de los informes de auditoria.

3) Adecuacion de la informaciéon adquirida para quea ésta

facilmente manejable.
4) Comparacion entre datos absolutos:
»  De un mismo estado financieros Ejm. Activo — Pasivo

»  De estado financieros de diferentes gestiones &@tivo
del 2001 - Activo 2002

5) Calculo de la variacion de datos absolutos.
El incremento del activo de 2001 a 2002.
6) Andlisis de los datos obtenidos:

¢,Cuales ha sido las causas del incremento obtenids activo de
2001 a 20027.

7) Determinaciones de relaciones entre datos absolutos

> Razones obtenidas de un mismo estado financieractato

representa X % del total activo.

> Razones obtenidas de estados financieros de disren

gestiones.

8) Comparaciones de las relaciones obtenidas pararvabssus

tendencias.
9) Calculo de variaciones absolutas entre relaciones.

10) Célculo de variaciones relativas entre relaciones.
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11) Comparacion entre relaciones obtenidas del calgulelaciones

promedio de antes de naturaleza similar.

12) Comparaciones entre relaciones obtenidas dellogfaelaciones

standard.

13) Comparaciones con datos propuestos.

1.2.4.2.5.- PROCEDIMIENTO EN LA INTERPRETACION
Una vez concluido el andlisis se procede a:

1) Obtener conclusiones: empleo de conocimientos desdgainto

con la aplicacion del razonamiento ldgico.

2) lIdentificar las conclusiones incompletas y queesian claramente

respaldadas.

3) Una vez identificado este tipo de conclusionesldster qué tipo

de informacion se requiere para mejorar la caldaths mismas.

4) Cuando se sabe el tipo de informacion requerida,dske

identificar las fuentes a las que se podria recpatia obtenerla.

5) Evaluar si el costo de las busqueda de esta intoomaesta

justificada con la mejora en la calidad de las ksiones.

6) Ahora que se sabe el tipo de informacion requeyidande se la
puede obtener, se procede a la busqueda de estmacion (datos

relevantes).

7) Obtener los datos, se debe revisar la informaci@myliar las

conclusiones identificadas.

8) Repetir los pasos 2° a 7°, hasta concluir que yaenjistifica la

busqueda de mejor informacion (Fowler Newton, 198483.
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1.3.- ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

El analisis economico es el estudio para conocéargd por ciento de rentabilidad
del capital invertido en una empresa. Es la deteaondn a través del estudio de su
situacion patrimonial y financiera, asi como derksultados obtenidos, del grado de

rentabilidad conseguido con su actividad.

Es indispensable cerciorarse de la correccion antoua forma y contenido de los

Estados Financieros, dicho proceso se resume asds p
» Si han sido preparados conforme a los P.C.G.A.
» Si se los han aplicado uniformemente.

» Si la opinidn del Auditor no contiene salvedadesn@aso contrario que estos

y sus efectos estén expresados con claridad ysgyeci
> Si se dispone de notas aclaratorias.

» Si existen hechos posteriores, desde la fecha deinBe General, hasta la
fecha de opinion del auditor, si fueron examinagloescritos con claridad y
precision

El analisis financiero es el estudio mediante satimdices o coeficientes de la

capacidad de una empresa para afrontar sus congu®mé pago en un momento
determinado

1.3.1.- ANALISIS VERTICAL

Llamado también “Método de Porcentajes Verticaleste es un andlisis adicional
gue nos sirve para ver cOmo esta estructuraddiebacel peso especifico dentro de
este componente de los elementos que lo integuaastiones similares se pueden

formular con respecto al pasivo.

En forma similar, es posible establecer el desgieactivo fijo, con los porcentajes
gue cada partida tiene en relacion con la inversital y con el total del activo fijo, y
el desglose del circulante, igualmente con los @uajes que a cada partida

corresponde respecto a la inversion total y ercidteal total del capital circulante.
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Para poder contrastar la evolucion de las magrstudigs significativas, es preciso
conferir al estudio un enfoque dinamico mediantearglisis de los balances
correspondientes a dos 0 mas periodos conseculigtes.andlisis de los porcentajes
verticales tanto en el aspecto estatico como éinémico se utiliza también para el
analisis de otros informes financieros: estado éelias y Ganancias, estado de
Costos de Produccion y Costos de Ventas, esta@ast®s (financieros, comerciales,

administrativos).
1.3.2.- ANALISIS HORIZONTAL

Llamado también método de porcentajes horizontalesmeros indices; mediante
este método se evalla la variacion que ha sufndgartida o agrupacion de partidas
en relacion con los valores que muestran uno oej&sicios. Para ello, al valor o
valores que sirven de base se le asigna un numeice] y para el otro ejercicio o
ejercicios se determinara proporcionalmente el gaege horizontal o valor del

indice, de acuerdo con los importes que tengah @tos ejercicios que se comparan.

También pueden utilizarse estos indices o porastaporizontales para

comparaciones presupuestarias.
1.3.3.- INDICADORES DE LIQUIDEZ

La liquidez financiera de una Empresa se mide pgraglo en que puede cumplir con
sus obligaciones a corto plazo. La liquidez impbepacidad para convertir activos
en tesoreria o para obtener tesoreria; donde tel pl@zo se los puede considerar un
lapso de tiempo no mayor a un afio. Aunque a vesesdentifica también con el

Ciclo de Explotacion normal de una empresa, ey @étapso de tiempo que abarca

el Ciclo de Compras — Produccion —y Cobro quezaalina empresa.

La falta de liquidez puede traer varios desfavewmbh la empresa como ser,
descuentos que pueden favorecer al ente o tanddt@rde libertad de eleccion. Y en
caso de una liquidez mas grave puede dar lugavanka forzosa de Inversiones y

Activos a Largo Plazo; y en su forma mas gravesalirencia y Quiebra.
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1.3.3.1.- CAPITAL DE TRABAJO

Se conoce como Capital de Trabajo al exceso déldACirculante sobre el
Pasivo Circulante. Este exceso se denomina a V&eagital Circulante
Neto”, porque algunos empresarios consideran aivédCirculante como
Capital Circulante. Hay déficit de Capital circuan cuando el Pasivo

circulante excede el Activo circulante.
1.3.3.1.1.- ACTIVO CIRCULANTE

El activo circulante incluye tesoreria y otros am$i de los que
razonablemente se puede esperar que sean consegtidtesoreria,
vendidos o consumidos durante el ciclo de explétaciormal de la

empresa.
Las categorias mas frecuentes de activos circsl@ote las siguientes:

- Tesoreria, es la medida definitiva de un activo circulanteegto que
los pasivos circulantes se liquidan con tesordPiexo la tesoreria

destinada a fines especificos no debe consideramse circulante.

- Inversiones Temporales, son excedentes de las necesidades
circulantes, realizadas con el fin de obtener umlirriento con esos
fondos. Estas inversiones deben ser a corto plazonyla maxima

calidad, para garantizar que pueden venderse siidpé

- Cuentas y Efectos a Cobrarnetas de provisiones para incobrables,
forman parte del circulante, a menos que formetepde las cuentas
por cobrar por ventas que exceden el lapso de ainLa$ cuentas por
cobrar de empleados o directorio pueden considecirsulantes sélo

Si son cobradas dentro de un afilo como maximo.

- Existencias se consideran activos circulantes salvo en Isscan los
gue exceden a las necesidades del periodo, poladtydhay que saber

distinguir entre las existencias que exceden lassigades del periodo
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y las que requieren de un tiempo prolongado dejecivgéento, como
el tabaco.

Gastos Anticipados, se consideran circulantes, no porque puedan
convertirse en tesoreria, sino porque represerggosppor adelantado

por servicios y suministros que exigiran salidasedereria.
1.3.3.1.2.- PASIVO CIRCULANTE

Son obligaciones que generalmente van a requeuscede activos
circulantes para su liquidacion o, alternativamelatereacion de otros

pasivos circulantes, los pasivos mas habituales son

Cuentas a Pagarson obligaciones a favor de terceros, por la campr
gue se le ha hecho de articulos de comercio orgieiseusados en el

curso normal de un negocio.

Efectos a PagarSon cheques, giros y otros documentos que sentiene
gue cancelar a los poseedores a través del banco.

Préstamos Bancarios y de Otro Tipo a Corto Plazoforma de
préstamo que realizan las entidades Financieragasantia a plazos
de 30, 60 y 90 dias; pero por montos no muy sicatifros.

Impuestos y Otros Gastos Devengadpson pagos que se realizan
por concepto de impuestos, 0 por pagos que sezara#n fechas

futuras de gastos ya incurridos.

Parte a Corto Plazo de la Deuda a Largo Plaz@s un gasto que se
realiza por el pago de una amortizacion al bancondedeuda a largo
plazo, que generalmente se la efectla al cieroad gestion o estado
financiero.

1.3.3.1.3.- FORMULA DEL CAPITAL DE TRABAJO
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1.3.3.2.- COCIENTE DE LIQUIDEZ GENERAL

También designado como cociente del circulanteolene relacionando el

activo circulante con el pasivo a corto plazo.

Nos sirve, para darnos conocimiento de la capaddguhgar de una empresa

Su aspecto primario.

Para este cociente se considera como normal umr o2, aunque
l6gicamente dicho valor variard segun la actividada empresa: aquellas que
requieran fuertes inmovilizaciones podran tenercaoiente menor que 2;
otras, como en el caso de las grande cadenas uibutign, tendran un

cociente superior al valor normal.

1.3.3.2.1.- FORMULA DEL COCIENTE DE LIQUIDEZ GENER AL

Activo Circulante

Pasivo Circulante

En forma detallada seria:

Dinero + Mercaderias + Créditos a Corto Plazo

Deudas a Corto Plazo

1.3.3.3.- COCIENTE SECO DE LIQUIDEZ

Denominado como ratio de tesoreria o prueba delodse establece en
funcion de la relacion existente entre las partidelsactivo circulante que
tengan una realizacién previsiblemente mas rapéectfvo, cuentas por
cobrar, valores bursatiles de pronta realizacitm) en el pasivo circulante.



25

No se incluyen los inventarios debido a que su Indes realizacion se

considera mas lento, ya que, aparte de la depeiadéada demanda (en
cuanto a sus productos terminados), el resto deekmentos (primeras
materias y productos terminados), no pueden mhrarse en productos

acabados hasta que no finalice el ciclo de prodacdtor otro lado en estos
inventarios se incluye el “stock util” (es decirrainimo indispensable para
explotacion) y por tanto, tiene caracter de innipado y no puede realizarse,

a no ser que se modifiquen o se pare la actividdd dmpresa.

Un cociente seco de liquidez por valor 1 se camaiccomo normal. Sin
embargo, conviene profundizar en el andlisis pdederminar en qué plazos

pueden materializarse en efectivo las cuentasatiebecirculante.

1.3.3.3.1.- FORMULA DEL COCIENTE SECO DE LIQUIDEZ

R= Activo Circulante — Inventario Tenporales

Pasivo Circulante

1.3.3.4.- COCIENTE ABSOLUTO DE LIQUIDEZ

Se requiere ser mas riguroso en el andlisis dgualéz. Existe el indicador
absoluto de liquidez que relaciona Unicamente sp@nible sobre el pasivo

Corriente.

Se interpreta diciendo que por cada 1 Bs. de dudarta plazo la empresa

dispone de Bs. X.
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1.3.3.4.1.- FORMULA DEL COCIENTE ABSOLUTO DE
LIQUIDEZ

Disponible

Pasivo Circulante

1.3.4.- INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
La significacion de la estructura de capital seeoiat, en primer lugar y sobre todo, a

partir de la diferencia esencial entre deuda ydsnaopios.

Los fondos propios son el capital — riesgo baseaomh empresa. Toda empresa debe
tener un capital propio que soporte el riesgo al igevitablemente esté expuesta. La
caracteristica sobresaliente del capital propiogee no posee un rendimiento
garantizado u obligatorio que deba ser pagado algwier caso, ni un calendario
para el reembolso de la inversion de capital. Asésp el capital que puede ser
retirado a opcion del contribuyente no el capadpio y tiene, por el contrario,
caracteristicas de duda. Desde el punto de viska elgabilidad de una empresa y su
exposicion al riesgo de insolvencia, la caractedstobresaliente del capital propio
es que es permanente, presumiblemente va a segeiitido en épocas desfavorables
y no entraia requisitos obligatorios de dividend®sn los fondos que con mayor
confianza puede invertir una empresa en activasgo lplazo y exponer a mayores
riesgos. Su pérdida, sea cual sea la razon, nosamercesariamente la capacidad de

una empresa para pagar las reclamaciones fijasxysten contra ella.

Tanto la deuda a corto plazo como la deuda a Iptgmo deben, a diferencia del
capital propio, ser reembolsadas. Cuanto mas @ lplago sea la deuda y menos
onerosas sus clausulas de reembolso, mas facitardspara la empresa atender el
pago de la misma. Sin embargo, debe reembolsarseciegtos momentos
especificados, con independencia de la situaci@néiera de la empresa, y asi deben

pagarse también los intereses en el caso de larmpaste los instrumentos de deuda.
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En general, si no se atiende el pago del capitaél onterés, se iniciaran
procedimientos por los cuales los accionistas arghs pueden perder el control de la

empresa si como una parte o el total de su inversio

No es dificil apreciar que, cuanto mayor es la propn de la deuda dentro de la
estructura de capital total de una empresa, mas abon los gastos fijos y
compromisos de pago derivados, y mayor la proullide que se encadenen una

serie de hechos que impidan pagar los interesesapi¢al a su vencimiento.

Para el inversor en acciones ordinarias de unaesapla existencia de deuda supone
un riesgo de pérdida de la inversion, que se égailcon el potencial de altos
beneficios derivado del apalancamiento financietds. exceso de deuda puede
significar asimismo que se va a limitar la inioratly flexibilidad de la direccion para

emprender acciones rentables.
1.3.4.1.- ENDEUDAMIENTO TOTAL

Este ratio mide la relacion del total de la deuda el total activo neto, para
ver con cuanto participan con el financiamientdadempresa los acreedores
y con cuanto los duefios de la empresa. En basmsa @mwcentajes se ve si

tiene mayor solvencia 6 sea menos rentable.

En épocas inflacionarias es conveniente endeudsrseoneda nacional ya
gue la tasa de inflacion serd mayor a la tasateeds, y se puede considerar
normal que el 70% sea de deuda y el 30% patrimd&teoo en condiciones

normales los porcentajes adecuados para estaoatide uno a uno.

Hay tres aspectos fundamentales que se tiene qunar ten cuenta para

determinar el endeudamiento total de una empresa:

- CUENTA DE SOCIQS, la cuenta de los socios son préstamos que sa hace
los mismos socios de la empresa, pero se preselo®ralternativas: La
primera excluir la cuenta de socios de ambos I§dasivo y activo) ya que
esta deuda no es exigible, debido a que los souiogsa presionan a la

empresa para el pago porque ellos tienen platatidaedentro de la empresa.
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Y la segunda opcion es capitalizar la cuenta dedos.

PASIVO DIFERIDO, En el célculo de este indicador no deben entsr |
pasivos diferidos dentro del pasivo, ya que sorresws recibidos por
adelantado, debido a ventas efectuadas y dond&do ue falta es producir

el bien y entregarlo al cliente.

LA REVALORIZACION DE ACTIVOS FIJOS EN EL ANALISIS
FINANCIERO: Para determinar correctamente el endeudamierab haiy
gue tomar en cuenta que la revalorizacion técraedas correcta, en este caso
no variaria el indicador, pero en el caso que termiéne que la revalorizacion
se ha efectuado incorrectamente, se le debe raktactivo la diferencia

encontrada incorrecta.

Por otro lado si de determina que la revalorizaciordeberia haber sido se

debe restar al activo el total de la revalorizacjge aparece en el balance.

1.3.4.1.1.- FORMULA DEL ENDEUDAMIENTO TOTAL

Pasivo

Total Activo

1.3.4.2.- CONCENTRACION DEL ENDEUDAMIENTO EN EL
CORTO PLAZO

Nos sirve para medir o determinar el porcentajeddeda que debe ser

cubierto a corto plazo o dentro de un afio.

El ratio de la deuda con vencimiento daptazo sobre la deuda total, es un
indicador importante de la tesoreria y necesidatiesinanciacion a corto

plazo de una empresa.
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La deuda a corto plazo, a diferencia déelada a largo plazo es un indicador
de la confianza de la empresa en la financiaciéarto plazo (sobre todo la
bancaria). Ademas, la deuda a corto plazo estéasajgecuentes cambios en

los tipos de interés.

El principio de las finanzas indica que sbalfinanciar activo corriente con
pasivo corriente y activo fijo con pasivo a largazo, nunca financiar el

activo fijo con pasivo a corto plazo, esto nosdiéx a problemas de liquidez.

1.3.4.2.1.- FORMULA DE ENDEUDAMIENTO A CORTO PLAZO

Ecp= Pasivo Corriente

Total Pasivo

1.3.4.3.- ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA A LAR GO
PLAZO

Con este andlisis abordamos el problema de medmpacidad que tiene la

empresa para satisfacer sus deudas a lo largengd, a largo plazo.
1.3.4.3.1.- INDICADORES O RATIOS DE SOLVENCIA

Asi como los indicadores de liquidez nos permitemocer la
capacidad de la empresa para poder cubrir susachdiges a corto
plazo, los indicadores de solvencia nos muestrgosbilidad de la
empresa para cubrir los costos financieros y ldigadiones a largo

plazo.
1.3.4.3.1.1.- FORMULA DE INDICADOR DE SOLVENCIA

Llamado también distanciamiento a la quiebra, ya go indice

menor a uno presupondria una situacion de quigboa. este
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indicador medimos la garantia que ofrece la empiresde a sus

acreedores.

IST= Activo Real

Total Exigible

Activo Real = Activo fijo — depreciacion, cuentasr [Cobrar —
prevision para cuentas incobrables; ademas hayigognuir

los anticipos a contratistas y seguros pagadoageiantado.
Total Exigible = Pasivo Corto Plazo y Largo Plazo
1.3.4.4.- FINACIAMIENTO DEL ACTIVO FIJO

Este nuevo ratio determina, para el largo plazo,cdaposicion de la

estructura financiera de la empresa,

Un indicador por encima de la unidad significariee dos activos fijo estan
siendo también financiados con deudas a corto plazgue llevaria a la
empresa a tener problemas de iliquidez o suspem&opagos en el corto
plazo, y asi su valor baja de 0.5 (50%) la situacle solvencia es bastante
mala y la empresa experimentara seras dificultpdes obtener financiacion

adicional a largo plazo.

Una empresa para mantener su equilibrio econonebe gretender que los
activos fijos sean financiados con capitales peantas (patrimonio + deudas

a largo plazo).

EAp= _Activo Fijo Neto

Capitales Permanentes
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1.4.- ANALISIS DE LA SITUACION ECONOMICA

Bajo este punto de vista se perseguira fundameatdénla obtencion de la
rentabilidad adecuada para los capitales utilizasloda gestion, o que conlleva
controlar como evolucionan los resultados de la resgy en funcién de las
variaciones que experimenten los elementos queaforparte de dichos resultados

(ingresos, por un lado, costos y gastos por otro).

Por consiguiente las magnitudes que intervendrai edmputo de estos indicadores,
aparte de los que proporcione el balance, se otdtereh su mayor parte del Estado
de Pérdida y Ganancias y Estados Complementanos pueden ser los de Costo
de Produccién, Gasto de Ventas, Gastos Generatedndependientemente de las

modalidades asumidas para confeccionarlo.

Los indicadores de rentabilidad persiguen dos mbjgt 1) Establecer las causas que
originaron la evolucion en los resultados de laresg asi como las partidas que los
determinaron, es decir, aquellas que integran doseptos de ingreso y costo; 2)
Determinar la rentabilidad de los recursos utilomad en la actividad, durante el

periodo objeto de analisis.

De acuerdo con el tipo de andlisis que deba reséizasera necesaria una
reestructuracion de los datos en forma adecuada. cBosiguiente, pueden
establecerse cuentas de resultados: a) para ¢l detda actividad; B) de la
explotacion y operacion (si hay que circunscribesgelusivamente a los resultados
operacionales); c) por division o desgloses sigaiifvos dentro de la explotacion,
como pueden ser productos o lineas del productasesl| de servicios, etc.,
determinando asi cuél ha sido la contribucion ddacéaceta de la actividad

empresarial en relacion al resultados final
1.4.1.- RENTABILIDAD DEL MARGEN BRUTO

La diferencia entre las ventas y el coste de geatael beneficio bruto o margen

bruto, y se expresa habitualmente en porcentajes.
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El porcentaje de beneficio bruto es un ratio ddaapidon muy importante, ya que Si
una empresa no tiene un beneficio bruto adecuadsend rentable ni tendra un

margen suficiente con el cual financiar sus gastos.

Esta rentabilidad nos da la idea del margen ddilidad bruta que las ventas estan
produciendo, en cada peso de las mismas. Ademaayools a identificar causas
importantes de cambio en el margen bruto, donde @smbios pueden darse por los

siguientes factores.
Aumento en el volumen de ventas
- Disminucion en el volumen de ventas
- Aumento en el precio de venta unitario
- Disminucion en el precio de venta unitario
- Aumento en el coste unitario
- Disminucién en el coste unitario

Este indicador puede variar en funcion del costeei¢as o de las mismas ventas, el

cual no tiene ningan valor si no es comparado estignes anteriores.

1.4.1.1.- FORMULA DE LA RENTABILIDAD DEL MARGEN BR UTO

Utilidad Bruta

Ventas

1.4.2.- RENTABILIDAD DEL MARGEN OPERATIVO

Este indicador mide la utilidad operativa antes idétrés y del impuesto. Este
indicador puede variar de acuerdo a la empresaegtemos analizando, asi por

ejemplo en una empresa comercial, este margernlidedperativa sera reducido en
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relacion de una empresa industrial; por cuantailagra gana por cantidad vendida,

y la segunda gana por margen de ventas.

La relacion de este indicador es, de cada pesemtas/ netas se obtiene un beneficio

operativo de “X” %.

1.4.2.1- FORMULA DE LA RENTABILIDAD MARGEN OPERATI VO

BAIT = Utilidad Operativa

Ventas Ventas

1.4.3.- RENTABILIDAD DEL MARGEN NETO

El beneficio neto es el monto antes de la repéartidie reservas y dividendos y surge
de comparar la utilidad liquida o neta con las agrdel periodo; analizando esta
comparacion obtendremos una fraccion “x” de utdicheeta. Pero, cabe sefalar que
este indicador no es exacto ya que faltaria conelceapital invertido para generar

esa utilidad.

1.4.3.1.- FORMULA DE LA RENTABIILDAD DEL MARGEN NE TO

Beneficio Neto

Ventas

1.4.4.- RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
También llamado rentabilidad de Capital Propiog exiciente es denominado por
muchos autores simplemente como “cociente de réidtdy. Esta posicion se funda

en el hecho de que comunmente se extrae para@a@p rindid el recurso propio
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aplicado. Comparando la utilidad o ganancia catepltal propio se puede tener una
idea de la rentabilidad del capital propio, sin argb lo que puede variar es el

criterio.

Este indicador puede establecerse relacionand@redficio neto con los recursos

propios utilizados en la explotacion. Si se produjealteraciones durante el ejercicio
en la suma de los capitales propios, es precisr &m cuenta esta circunstancia y
reducir a su estado medio los recursos propiogzadibs, fin de que el ratio se

compute correctamente. Asi, si hubo una ampliaeidrun determinado mes para
relacionar dicho importe con el total de capitak®nte con anterioridad, habréa que
multiplicarlo por una fraccion, cuyo numerador séaumero de meses del ejercicio

gue se usaron y el denominador 12 (el total de sn#sleafio).

1.4.4.1.- FORMULAS DE LA RENTABILIDAD DEL PATRIMONI O

Beneficios Netos

Capitales Propios

1.4.5.- RENTABILIDAD DEL ACTIVO TOTAL

Este indicador nos mide la rentabilidad que obtersedel total de la inversion, por
esta razén es también llamado el rendimiento devkxsion, y nos mide que de cada

boliviano que se ha invertido en el activo totabb&ene una utilidad “X” %.

A falta de indicadores estandares o patrones déabdidad que nos permitan
compararlo con la empresa analizada, podemos cameste indicador con la Tasa
Libo que esté en vigencia en el momento del asaisiomparar con los indicadores

de la misma empresa de afios anteriores.

Con este indicador se compara una utilidad con osoattualizados, con el activo

total neto debidamente actualizado. Esta rentadilglede ser por consecuencia:
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1) De la venta en cantidad que es elevada y su imemtda muchas veces.

2) Porque el margen de ventas es elevado, el margetilidad que dejan las

ventas es elevado.

1.4.5.1.- FORMULA DE LA RENTABILIDAD DEL ACTIVO TO TAL

Utilidad Operativa

Activo Total Neto




CAPITULO Il
MARCO NORMATIVO LEGAL
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2.1.- Definicion de Cooperativa

Asociacion  de personas fisicas o juridicas qudizeema ciertas actividades
econdmicas y que se basan en el trato igualitaisus miembros. Los beneficios
obtenidos por sus actividades se reinvierten oeparten entre sus sSOCioOS COMo

retorno coo perativo.

La responsabilidad de los socios con su coopergtilgésta con terceros es limitada;
es decir, que en caso de ejecucion de acreedads,socio respondera Unicamente

con el monto de sus certificados de aportacioregds propios de la entidad.
2.2.- Marco Legal
2.3.- La Ley General de Sociedades Cooperativas

Por la forma juridica adoptada y que se aplicasasiaciedades que aceptan y

practican los siguientes principios:
» Todos los socios tienen igualdad de derechos gatibnes.

> Rige el principio del control democratico, tenienthwla socio derecho a un

voto, cualquiera que sea el nimero y valor de gadaciones.

» Se establece un régimen en el que las aportacienesfectivo, bienes
derechos y trabajo, constituyen una propiedad corwm funciones de

servicio social o de utilidad publica.

> El objetivo de la sociedad no es el lucro sinodei@ conjunta de los socios
para su mejoramiento econdmico y social y paranelgelos beneficios de la

educacion cooperativa y la asistencia social akdamunidad.

» La distribucién de excedentes de percepcion, sgusfih conforme al trabajo
realizado, en las cooperativas industriales, alggon de servicios, de acuerdo
con el consumo o el monto de operaciones en lasodsumo y crédito y

conforme al trabajo, monto de operaciones, consunagsovechamiento.

» La acumulacion de ahorros o las aportaciones exliraias de los socios o0
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los préstamos de terceros que deban invertirsea esodiedad hayan sido

autorizados por la Asamblea General, tienen uméstiémitados.

Estas Sociedades son declaradas de utilidad pOpldm interés social, para cuya
direccion, fomento y tuicion se crea el CONSEJO NAMAL DE COOPERATIVA

y sera a traves de éste y de la Direccion NacideaCooperativas, que el estado

vigilard el funcionamiento econémico y la admirastén de las sociedades y las

asistira por medio de los correspondientes orgdaagbierno.

Es el Consejo Nacional de Cooperativas, el orgaitiqgn encargado de la ejecucion

y cumplimiento de esta ley entre cuyos finesegeti

>

YV WV VYV V

Iniciar, promover, orientar y coordinar la creacigndesarrollo de las

sociedades cooperativas.

Reglamentar la organizacion y funcionamiento des¢ersedades.

Prestar asistencia técnica.

Ejercer inspeccion y supervigilancia.

Dictaminar y resolver sobre la constitucién, fusigmegracion, disolucion y
liquidacion

Otorgar mediante la Direccion Nacional de Coopeaala personeria juridica

de todas las sociedades y llevar registros na@enale sociedades

Cooperativas, Federaciones y Confederaciones Nalemn

Vigilar el estricto cumplimiento de los principi@®operativos y normas

contenidas en esta ley.

Son funciones de la Direccion Nacional de Coopeaati

>

>

La vigilancia contable y legal.

La vigilancia econdmica, para evaluar la efica@dadadministracion.

» La coordinacion de la asistencia técnica que dpbastar los organismos del
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Estado, las instituciones de derechos publicosad@scias internacionales o

regionales, o las personas de derechos privados.

Las sociedades cooperativas pueden adoptar losnegegé de responsabilidad
limitada o suplementada de sus socios, debiendeesaxpen su denominacion el

régimen adoptado.

Son sociedades cooperativas de servicios, las xpletan permisos o concesiones
otorgadas por el gobierno, las prefecturas o dlaitlinicipales, con el objeto de
satisfacer una necesidad publica y/o las que cenced distribuyen servicios,
particulares de caracter material, cultural o marals miembros o a la sociedad en

general.

Las sociedades cooperativas deberan preparar salmestte su estado de cuentas,
de acuerdo con las especificaciones técnicas deDitaccion Nacional de
Cooperativas y presentar anualmente una copiaalehBe General y de la Memoria

del Consejo de Administracion, con la debida apemimade la Asamblea General.
El fondo social de las Cooperativas estara integjpau:
= El valor de los certificados de aportacion obliga®y voluntarios.

= El valor de los bienes muebles e inmuebles, apostadr los socios y por

personas naturales o juridicas y constituidas epigdad cooperativa.

= El valor de las donaciones, privilegios y cesiondéeechos, otorgados por

personas naturales o juridicas.
= El valor de créditos bancarios o de cualquier tip.

El marco legal vigente relacionado con el funcioeato de a COTABE LTDA. Es

la directriz maxima de confianza que garantizdéatesizacion de los planes.

La Cooperativa de Servicios de Telecomunicaciohasgja “COTABE LTDA.” fue
fundadael 02 de abril de 198¢ es una institucion de servicio; su funcionanvent

dentro del marco legal se rige porlUay General de Sociedades Cooperativas
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dentro del marco técnico pda Ley General de Telecomunicaciones y su

Reglamento

Su domicilio legal es la ciudad de Bermejo, ebhate concesion y operaciones es de
caracter urbano y suburbano, y con conexion adade ENTEL S.A. para servicio
de larga distancia Nacional e Internacional pudieaishpliar su red de Servicio a las
comunidades de Bermejo, conectar con otros depantas del Pais y con otros

Paises de acuerdo a las necesidades.

La responsabilidad de los socios con su Cooperatide ésta con terceros sera
LIMITADA,; es decir que cada socio respondera eroaes ejecucion de acreedores
Unicamente con el monto de sus certificados detapon y bienes propios de la

Cooperativa.

Administrativamente, la maxima autoridad constitlaydsamblea General de Socios
y como organo de Direccion y Ejecucion estad el €mnsle Administracion, de

control y fiscalizacion el Consejo de Vigilancispectivamente elegidos en forma
democratica. Se gobierna por las regulaciones gumlate en los Estatutos

debidamente aprobados.
VISION

La visién se constituye en la descripcion del fotdeseado y compartido, dificil pero
no imposible de alcanzar; se basa en principieslés y valores compartidos.

Los componentes de la vision orientaran la formatade los objetivos estratégicos
de mediano y largo plazo.

MISION

La mision se constituye en la fuerza unificadordadempresa con el propésito de
mejorar los indicadores de Gestion, garantizand® dervicios con calidad vy
responsabilidad con el socio; esto le permitirdonaejsubstancialmente la eficiencia

y continuidad en los servicios.
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La mision es la razon de ser de la Cooperativdges el rol que debe cumplir en la
poblacion para alcanzar la visién, permitiéndotedar las estrategias institucionales,
funcionales y operativas, En este contexto la misi@é la Cooperativa se sintetiza de

la siguiente manera.

La oportunidad que nos brinda el estado bolivigmara prestar los servicios de
Telecomunicaciones estd amparada por un marco\agaite y responsabilidades a
cumplir en el marco del contrato de concesion #iesentre la Superintendencia de

Telecomunicaciones y COTABE. Ltda.

A partir desde la puesta en vigencia de la Ley @#nge Telecomunicaciones
Tecnologias de Informacién y Comunicacion — Ley #6408 de agosto de 2011, la
Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Telmunicaciones y Transportes —
ATT cambid su denominacion como sefiala la Dispésidiransitoria Novena de la
nueva norma:

La Autoridad de Fiscalizacion y Control Social dd€tomunicaciones y Transportes
- ATT se denomina: Autoridad de Regulacion y Higeaion de
Telecomunicaciones y Transportes - ATT y asumeataduciones, competencias,
derechos y obligaciones en materia de telecomupimas y tecnologias de la
informacién y comunicacién, transportes y de sévipostal, bajo tuicion del
Ministerio de Obras Publicas, Servicios y Vivienda.

Por lo que toda la correspondencia debera ser gandganombre de Autoridad de
Regulacién y Fiscalizacion de Telecomunicacion&sayisportes — ATT.

Como toda organizacién moderna, se hace imprdabtgncbntar con una tecnologia
adecuada y recursos humanos calificados, dondeolgecativa a través del consejo
de administracion le da un interés especial pasarddlar permanentemente la

organizacion.

La Cooperativa como organizacion preactiva, debetem&r una conducta previsora,
a partir de las Gerencias de Area, anticipandodesaproblemas y buscando

soluciones antes que se presenten y signifiqueaubtéatica amenaza.



CAPITULO Il
DIAGNOSTICO
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INFORME
AL i DIRECTORIOY EJECUTIVOS DE COTABE LTDA
DE i EFRAIN ALFREDO ARAOZ VEIZAGA
TIPO DE ANALISIS.......ccoveveee. Andlisis de la Situacién Economica y Financiera

Y la Rentabilidad del Proyecto de TV por cable

ESTADOS FINANCIEROS OBJETO
DE ANALISIS.....oooviiececececeeeeee e Balance General, Estado de Pérdida y
Ganancia, Notas a los Estados

Financieros.

GESTION FINANCIERA.......coovctitiieiiisiete et 2008 - 2009

UNIDAD DE MEDIDA EMPLEADA............ccovvvevaians Moneda de Curso Legal en el

Pais “ElIB@no”

LUGAR Y FECHA. ... Tarija, Agosto de 2012
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Cumpliendo con la modalidad de Tesis de gradoaspddido efectuar el analisis
Econdémico — Financiero a una de las Entidades gestgpservicios a la poblacion
Bermejefia como es la Cooperativa de Telecomunicasio Bermejo Limitada
“COTABE Ltda.” , con el objeto de analizar datos registrados en Estados
Financieros durante la gestiones de 2008 y 2088utbeiendo hechos menos visibles
pero de fundamental importancia que coadyuven geptar la entidad hacia el
futuro.

Objetivo

El presente andlisis financiero - econdmico esentado a evaluar la posicion actual
y los resultados de las operaciones de la Coopardé Telecomunicaciones Bermejo
como la Rentabilidad del proyecto de TV por cabta) el proposito de establecer las

mejores estimaciones y predicciones sobre las ciomgis y resultados.
Alcance

Es necesario hacer notar que el presente exaraegndlizado desde el punto de vista
del analista externo, aquel que no puede accedwda la informacion, sino
solamente a aquella que la Entidad juzgo a takefeda que se recopild6 mediante

Memorias Anuales y Estados Financieros.

Estados Contables Objeto de Analisis

» Balance General al 31 de diciembre de las Gestidd@8 y 2009

» Estados de Ganancia y Pérdida por los ejercicinalifados al 31 de

diciembre de las gestiones 2008 y 2009.
> Notas a los referidos Estados Contables

» Estado de Ganancia y Pérdida del Proyecto de TVGable

Nota Aclarativa de los Indicadores de Rentabilidadsestion 2003
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De acuerdo al andlisis del Estado de Resultadda destion 2009 se obtuvo una
pérdida, la cual no permite aplicar las formulask@atabilidad, solo seran aplicadas
por motivo de estudio para tener conocimiento eantmuse esti Descapitalizando la

Cooperativa.
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3.1.- Liguidez Financiera
3.2.1.- Andlisis Vertical
3.2.1.1.- Comentario del andlisis Vertical Pract@&do al Activo

El Indicador de la gestion 2008 en relacion cormefal Activo, encontramos un
Activo Corriente de 12.43% y un Activo No Corrienle 87.57%; con este porcentaje
nos muestra que es una Cooperativa de Serviciontbonan cuenta que la mayor

concentracidon de activo esta en el activo no aueie

Por otro lado, el Activo No Corriente nos muestia ¢p cuenta de Activos fijos es él
mas significativo con el 87,57%, donde observamas la mayor concentracion se

encuentra en los activos fijos.

Dentro de la gestion 2009 podemos observar quetaldACorriente es 12.48% vy el

Activo No Corriente 87,52% en relacién con el Tétetivo.

3.2.1.2.- Comentario del Andlisis Vertical Practiado al Pasivo y Patrimonio
Neto

Del andlisis vertical del pasivo y patrimonio poges indicar que el pasivo corriente
en la gestion 2008 tiene un porcentaje de 6.74% ha gyestion 20049de 7.61%; el
pasivo no corriente en la gestion 2008 tiene urcgrdaje de 3.01% y en la gestion
2009 de 3.79% ; por ultimo, el patrimonio en latges2008 tiene un porcentaje de
81.81% y en la gestibn 2009 de 84.12%, De esta mamglicamos que la

Cooperativa tiene en este momento un ligero domil@otrabajar con capitales
propios o aportes de fondo social de la Cooperatoraotro lado podemos comentar

gue la Cooperativa cuenta con una situacion ddilegaoipatrimonial
3.2.1.3.- Comentario del Analisis Vertical Practicdo del Estado de Resultados

Haciendo un analisis vertical del Estado del Esti@l®esultado de la gestion 2008,
la Cooperativa por cada 100 Bs. de Ingresos pmicsss y otros Ingresos, se puede
decir que gasta en Total Costo de Explotacidon rgsoegresos 83.12 Bs. Esto nos

ilustra que la cooperativa en la gestion 2008gaoia de 100 Bs de ingresos, menos
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todos los gastos erogados en la gestion, tien&Jtihdad de 16.88 Bs. Mientras que

en la gestién 2009 Observamos que la Cooperativagoa 100 Bs. de Ingresos por
servicios y otros ingresos, realiza gastos en @bato de Explotacidn y otros egresos
de 120.78 Bs. Esto nos muestra que ha habido udaaele -20.78Bs. Todo esto

nos demuestra que en la gestion 2009 la Cooperaéi disminuido sus ingresos y
los costo de explotacion y otros egreso han sufith disminucién; esto significa

gue de cada 100 Bs. de ingreso que tiene la Cdofzecueda una Utilidad negativa

Neta de Bs. -20.78.

3.2.2.- Andlisis Horizontal
3.2.2.1.- Comentario del Analisis Horizontal del Ativo, Pasivo y Patrimonio
Activo Corriente

El total activo Corriente ha sufrido un decremesto un porcentaje de -2.24%
especialmente en cuentas por cobrar como tambiéla euenta deudores por

Servicios.

Otras Cuentas por Cobrar: Con un decremento del -77.53%; la disminucion
significativa de esta cuenta entre la gestion 2008809 obedece a los mecanismos

de cobranza en la gestion 2009.
Activo No Corriente

El total Activo No Corriente tiene una disminucida -2.62% especialmente en las
cuentas deudores a largo plazo, la misma hace lqaetieo no corriente tenga un

decremento.

Deudores a Largo Plazo:Con una disminucion de -12.63% se debe el nuevo

mecanismo de cobranza en la gestion 2009
Pasivo Corriente

El total Pasivo Corriente ha sufrido un incremeamtoun porcentaje de 10.00%; las
cuentas mas significativas que tuvo este rubrodenlas fiscales a corto plazo que

tiene un incremento de 38.34%, esto obedece aolaspin de pago de impuestos,
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como también podemos indicar de Otras Obligacide¢®asivo Corriente tiene un
incremento de 26.18% este incremento se debe gaclines a terceros como ser

Auditoria Externa, Energia Eléctrica, Cuota de FEEDY Varios.
Pasivo No Corriente

El pasivo no Corriente ha sufrido un decremento-2865% debido a que las
Obligaciones Financieras a Largo Plazo como tamtaéndeudas Comerciales a

Largo Plazo han disminuido.
Patrimonio

El patrimonio tiene un incremento de 0.18% estadebe al incremento de nuevos

socios como la actualizacion del Patrimonio.
3.2.2.2.- Comentario del Analisis Horizontal de Ingesos — Egresos

Los ingresos de explotacion tiene un decremento €e#0% con relacion a la
gestion 2009

Servicio Teléfonos Publicos:Con un incremento de 53.85 % ocasionado por un

mayor numero de usuarios de los servicios de t@lefoiblica.

Ingresos por Servicios de Facturacion Cobranza y Gte: Con un incremento del

21.22% por las nuevas politicas de cobranza gadéon 2009.

Total Costo de Explotacion:Con un incremento de 7.44% que fue ocasionado po
la cuenta mantenimiento y Reparacion de Equipassto del personal, contratos con

terceros y otros.

Otros Egresos Ajenos de ExplotacionCon una incremento de 36.93% originado

por el gasto de financieros y otros gastos

Resultado del Ejercicio: En la gestion 2008 se pudo observar que tiene una
Ganancia de 519.776 mientras que en la gestion 2839 una pérdida de 492.971,
esto nos demuestra que la pérdida de la gestida per incremento en los costos de
explotacion como también en los egresos ajenoseapdtacion, por ultimo en las

actualizaciones de la moneda extranjera.
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3.2.3.- Estado de Flujo de Efectivo
3.2.3.1.- Comentario del Estado de Flujo de Efectiv

La Cooperativa en la gestion ha captado recursoarptotal de 6.626.011 Bs. de los
cuales un 89.71% proviene de Actividades de Op@nagie no representa el flujo de
efectivo, es decir de actividades propias y norsmajee tiene la Cooperativa
considerando que los recursos deberian provetasdeperacion normales; el origen
de fondos han sido generados la mayor parte de od@ursos operativos con un
porcentaje de 1.15%, las actividades de Invers@émen un porcentaje de 3.36%
debido a la disminucion de Otros deudores a ladgaoP por ultimo, tenemos el
financiamiento que son de fuentes externas portgmmés a corto plazo con un

porcentaje 5.78%.

La primera explicacion que corresponde realizad afitigida a la Actividades
Operacionales de los origenes de los recursos,ugaégtos no cubren a las
actividades de aplicaciones. Las aplicaciones swahl un 74,01% debido
principalmente al decremento en el Ajuste Globatripanio de inversiones

temporales.

Por otra parte, se observa que la empresa haadstin772.097 Bs. a las actividades
de Inversion traducidos en otras deudas a largpoptamo también en planta y
maquinaria y equipo, el efectivo representa unaidiscion de —1.52% de los fondos
generados los cual significa que puede ser quengatliquidez para hacer frente a

los gastos operativos que exige la marcha normia @eoperativa.
3.2.4.- Capital de Trabajo

3.2.4.1.- Férmula del Capital de Trabajo
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3.2.4.2.- Comentario del Capital de Trabajo

El Capital de trabajo conocido también como “MargenSeguridad”, para las dos

gestiones es el siguiente.
Afio 2009 Afo 2008

Capital de Trabajo 1.0829 1.261.053

De la relacion de los indicadores, como se puedergér, existe una disminucion en
el capital de trabajo en un porcentaje del 16.7d8tg quiere decir que ha disminuido
en (211.061) en relacion con el afio anterior, estdebe a que el activo circulante a
disminuido y el pasivo circulante a incrementadocual nos demuestra que a pesar
de la disminucién del capital de trabajo todavi&mperativa cuenta con posiciéon
financiera sélida del circulante para afrontardeadas a corto plazo; obviamente, la
liquidez del capital de trabajo de la gestion 2088eja una posicion financiera

favorable.
3.2.5.- Cociente de Liquidez General

3.2.5.1.- Férmula del Cociente de Liquidez General

Activo Circulante

Pasivo Circulante

3.2.5.2.- Comentario al indice de Liquidez General
El Analisis de la liquidez general fue el siguiente

Afio 2009 ARAOB0
QL 1,64 1,84

Interpretando este indicador, se puede decir q@®tperativa expresa lo siguiente;
gue por cada 1 Bs. de deuda a corto plazo, la €atpa dispone de Bs. 1,84 en

2008 y Bs. 1,64 en el 2009 siempre y cuando efeetisus exigibilidades y venda
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sus inventarios, esta disminucion de la liquideregal se debe a que el activo

circulante ha disminuido y el pasivo circulantar@ementado.

Como se puede observar, la Cooperativa cuentédcobechon de seguridad”a pesar

gue ha sufrido una disminucidon en su liquidez pgmaeer frente a incertidumbres,
acontecimientos imprevisibles como huelgas, in@ngi pérdidas extraordinarias,
gue pudieran producir la enajenacion de los ast@ioculantes (Cuentas por Cobrar,

Inventarios).
3.2.6.- Cociente Seco de Liquidez

1.6.1.- Formula del Cociente Seco de Liquidez

R= Activo Circulante — Inventario

Pasivo Circulante

3.2.6.2.- Comentario al Cociente Seco de Liquidez
Afo 2009 ARA0A0
QSL 9,3 1,57

Podemos comentar que la Cooperativa para la ge¥iid8 dispone de Bs. 1,57 para
cubrir 1 Bs. de obligaciones a corto plazo y e@%por cada 1 Bs. de obligacion
tiene 1,39 Bs. Como se puede observar esta disidimee da porque la cuentas por
cobrar y el efectivo han disminuido y el pasivcaiante ha sufrido un incremento,
como un monto suficiente para poder cubrir sus aeuwa corto plazo, haciendo

siempre efectivas las exigibilidades (cuentas porar).
3.2.7.- Cociente Absoluto de Liquidez

3.2.7.1.- Férmula del Cociente Absoluto de Liquidez

Disponible

Pasivo Circulante
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3.2.7.2.- Comentario al Cociente Absoluto de Liquiek

El comportamiento de la liquidez segun este indicagd el siguiente:
Afio 2009 ARA0B0

QAL 0,03 0,10

Analizando este indicador podemos expresar queotpé€rativa cuenta por cada 1
Bs. de deuda a corto plazo de 0.03 Bs. en efeetiv2008 y en 2009, 0.10 Bs. Para
hacer frente a sus obligaciones a corto plazou#b oS muestra que la cooperativa
no tiene lo suficiente de liquidez, esta situadérda porque el efectivo que tiene al
final de la gestion ha sufrido una disminucion éedesble con relacion a la gestion
anterior, ademas que el pasivo circulante tienkewm crecimiento, por esta situacion

presenta una deficiencia en este indicador.
3.2.8.- Cociente de Rotacion de Cuentas por Cobrar

3.2.8.1.- Férmula del Cociente de Rotacion de Cuexst por Cobrar

Donde:
QRC = Cociente de Rotacion de créditos.
Sic =Saldo inicial de cuenta de clientes (primer digpeéeiodo) (crédito por ventas).

Sfc = Saldo final de la cuenta clientes (Ultimo dia petiodo) (créditos por

ventas).

Vp =Ingresos por Servicios (total).
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3.2.8.2.- Comentario al Cociente de Rotacion de €ntas por Cobrar

ROTACION DIAS TERMINOS
AL ANO AL AR PROPORCIONALES
1,41 259 8.413

En este Andlisis realizado, se puede ver que gedton los Deudores por servicios
concedidos a los socios se han cobrado mas o rieftbgeces de rotacion en el afio,
es decir que la Cooperativa recupera los Adeudosximpadamente cada 259 dias,

gue en términos proporcionales significa que seacalbededor de 8.413 Bs.
3.2.9.- Cociente de Rotacion de Cuentas por Pagar

1.9.1.- Formula del Cociente de Rotacién de Cuenta®r Pagar

Costo por Explotacion

QRD= Sid + Sfd

2

QRD= Cociente de Rotacién de Deudas
Sid= Saldo inicial de la deuda

Sfd= Saldo final de la deuda

Costo de Explotacion Fotales del periodo

3.2.9.2.- Comentario al Cociente de Rotacion de Cut@as por Pagar

ROTACION BiS TERNOS
AL ANO AL ANO PROPORCIOALES
2,24 163 69.160

En este Andlisis se puede ver que durante la Gesti® deudas se han pagado mas o

menos 2,24 veces de rotacion en el afio, es dedkiagadamente cada 163 dias, y
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en términos proporcionales se ha pagado aproximauant69.160 Bs; podemos
indicar que la cooperativa tiene que realizar @vésion de la politicas crediticias de
las cuentas por cobrar, ya que no se puede cldmiobligaciones por pagar con el
cobro de la cuentas por cobrar, como también kasiones por pagar son mas que

las cuentas por cobrar.
3.3.- Endeudamiento
3.3.1.- Endeudamiento Total

3.3.1.1.- Formula del Endeudamiento Total

Pasivo

Total Activo

3.3.1.2.- Comentario al Endeudamiento Total
El Andlisis de Endeudamiento fue el siguiente:

Afo 2009 Afo 2008
Endeudamiento Total 5,87 18,19

Observado este ratio podemos indicar que la Cotipeeran la gestion 2009, los
activos fueron financiados por Capitales de Texen un porcentaje del 15,87%; en
otras palabras, que de cada 100 Bs. que se inwertiActivos los acreedores
participan con un 15,87 Bs. y consecuentementduefios aportan con 84,13 Bs. De
la misma manera, en la gestion 2008 vimos que lep&ativa, de 100 Bs. que
invierte en los Activos, los acreedores particiggn18,19 Bs. siendo los duefios
participes de 81,81 Bs. Por esta disminucion sgueeen la gestion 2009 el total

pasivo ha disminuido como también el total action melacion a la gestion anterior.
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3.3.1.3.- Endeudamiento en el Corto Plazo

3.3.1.3.- Formula de Endeudamiento a Corto Plazo

Ecp= Pasivo Corriente

Total Pasivo

3.3.1.4.- Comentario al Endeudamiento a Corto Plaz
Afo 2009 AZ008
Endeudamiento Corto Plazo 47,93 37,06

Podemos ver que la Cooperativa, para la gestid®, 2 cada 100 Bs. del total de la
deuda se debera cancelar Bs. 47,93 en el cort@.pl&e igual manera para la
Gestion 2008 la Cooperativa debe pagar 37,06d8sleuda a Corto Plazo de un
Total de 100 Bs. Este incremento en el indicadoermtdeudamiento a corto plazo se
debe a que el pasivo circulante ha sufrido unemento con relacion a la gestion

anterior.
3.3.1.5.- Comentario al Endeudamiento a Largo Plazo

Afio 2009 Afo 2008
Endeudamiento a Largo Plazo 52,06 62,94

El analisis de Endeudamiento a Largo Plazo nosandue en la gestion 2009 debe
pagar 52,06 Bs. de deuda a largo plazo de un eadeedto total de 100 Bs., como
también para la gestiébn 2008 la Cooperativa delgarpd2,94 Bs. de deuda a largo
plazo de un total de endeudamiento de 100 Bs.distainucion en el indicador se
refiere a que el pasivo a largo plazo ha tenido diseinucion con relacion a la

gestion anterior.
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3.3.2.- Financiamiento del Activo Fijo

3.3.2.1.- Férmula del Financiamiento del Activo ko

EAF= Activo Fijo

Capitales Permanentes

3.3.2.2.-Comentario al Financiamiento del Activo ko
Afio 2009 Afio 2008
Financiamiento del Activo Fijo 86.99 85.35

Los Activos Fijos de la Cooperativa en la gestiO@2estan solventados en 86.99%
con sus capitales permanentes, mientras que erstiy 2008 estan financiados en
85.34% con sus capitales permanentes, este increrapera gestion 2009 se debe a

gue los capitales permanentes han disminuido dacide a la gestidén anterior.
3.4.- Rentabilidad
3.4.1.- Rentabilidad del Margen Operativo

3.4.1.1.- Férmula de la Rentabilidad del Margen Opativo

BAIT = Utilidad Operativa

Ventas  Ingresos por Servicios

3.4.1.2.- Comentario a la Rentabilidad del Margen @erativo
Ao 2009 AAA2003
Rmo -14,57 -6,20

Podemos comentar que la Cooperativa para el ai® 20 un margen Operativo

de -14,57 con relacion a los Ingresos Netos o ddshotra manera que de 100 Bs.
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gue genera de Ingresos por Servicios, obtiene uiiddd Operativa de -14,57 Bs.

Analizando la gestiébn 2008 vemos que la Cooperatie cada 100 Bs. de Ingresos
por servicios que genera, obtiene una pérdida @perde —6,20 lo cual ocasiona
gue exista una Descapitalizacion, este incremeeg@ativo se debe a que la utilidad

operativa ha sufrido un incremento negativo coaciéh a la gestion anterior.
3.4.2.- Rentabilidad del Margen Neto

3.4.2.1.- Férmula de la Rentabilidad del Margen Ne

Utilidad Neta

Ingresos por Servicios

3.4.2.2.- Comentario de Rentabilidad del Margen Net
Afio 2009 Afio 2008
Rmn 08, 16,88

Analizando este ratio podemos observar que la Gatpe en la Gestion 2009, de
cada 100 Bs. que ha generado de Ingresos por Bsrviobtuvo una Utilidad

negativa de -16,07 Bs. lo cual esta situacion rgetee descapitalizacion, por otro
lado en la gestion 2008 vemos que la Cooperaidf@e una rentabilidad, de cada 100
Bs. de Ingresos que genera por Servicios al Pubko@ una rentabilidad de 16,88
Bs. Esta disminucion se debe a que la Utilidad det la gestion 2009 es negativa

con relacion a la gestion anterior.

3.4.3.- Rentabilidad del Patrimonio
3.4.3.1.- Férmula de la Rentabilidad del Patrimonio

Utilidad Neta

Capitales Propios
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3.4.3.2.- Comentario de Rentabilidad del Patrimonio
Afio 2009 Afio 2008
ROE -2,47 2,69

Interpretando este indicador, se puede decir q@otperativa en la gestion 2009,
de cada 100 Bs. de patrimonio invertido, obtuva URentabilidad de -2,47 Bs. en
esta situacion podemos indicar que la inversionRdtimonio es negativa ademas
ocasiona que exista una descapitalizacion. Eedtdn 2008 vemos de igual manera
de cada 100 Bs. invertidos en el Patrimonio sewabtuna ganancia de 2,69 Bs.
Como se puede observar en la gestion 2009 tienalign@nucion debido a que la

utilidad Neta es negativa con relacion a la ges#dterior que tiene una utilidad

positiva.
3.4.4.- Rentabilidad del Activo Total

3.4.4.1.- Férmula de la Rentabilidad del Activo Tadll

Utilidad Operativa

Activo Total Neto

3.4.4.2.- Comentario de Rentabilidad de los ActiwTotales
Afo 2009 Afio 2008
ROA -2,07 -0,86

Analizando este ratio podemos indicar que la Cadper en la gestion 2009 de cada
100 Bs. que ha invertido en el Activo Total, obtuuta Rentabilidad Operativa de
-2,07 Bs. lo cual indica que la Cooperativa est@asimnando una descapitalizacion.
En la Gestion 2008 de igual manera de cada 10hB=tidos en los Activos Totales

generd un pérdida de -0,86 Bs. de la misma mamressta gestion se ocasion6 una
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descapitalizacion de los recursos. Esta situacide jpresenta en este indicador
corresponde a que la Utilidad Operativa es negatiidene un incremento con

relacion a la gestion anterior, ademas que lo®arsexplotacion se ha incrementado
en un porcentaje del 7.44% con relacion a la gestiderior, asi también los ingresos

de explotacion han sufrido una disminucion de ucgrtaje de 0.40%



CAPITULO IV
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
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4.1.- Comentario del Analisis

El Capital de Trabajo es la parte del Activo Ciatiié que queda a disposicion de la
Cooperativa, una vez cubierto el pasivo circulabtecomposicion del mismo en los
afos analizados es la siguiente:

Afio 2009 Ao 2008

Capital de Trabajo 1.0429 1.261.053

Como se puede observar el capital de trabajo eiiveosn ambas gestiones, sin
embargo en la gestion 2009 se observa una dismmulel 16,74% con relacion a la
gestion 2008. Pese a esta disminucion la cooparatdavia tiene una posicion sélida
de activos circulantes frente a sus deudas coesent

Si consideramos solo el capital de trabajo podemescionar que la Cooperativa
cuenta con liquidez positiva aparente, ya que paeter sus obligaciones a Corto
Plazo en sus distintos grados de liquidez. Deciap@sente por cuanto al medir la
cuantia no toma en cuenta si las cuentas por cebrapbraran oportunamente y si

los inventarios rotaran a través de las ventas.

Sin embargo si nos centramos en la efectivizacerad Cuentas por Cobrar y el
pago de las Cuentas por Pagar, podemos concluladt@operativa no cuenta con el
suficiente efectivo para pagar sus deudas, portecuas cobros promedio de los
diferentes servicios que presta lo hace en un @dmrde 259 dias y el pago total a
los acreedores se tiene que pagar en un promedi6é3ldias, este desequilibrio entre
las cuentas por cobrar y las deudas por pagar nma&duena seial en el manejo
financiero de cualquier empresa.

En cuanto al endeudamiento de la Cooperativa posiémiicar que la participacion
de los acreedores en la gestion 2009 es de 15/8@%articipacion de los Capitales
propios de 84.13%; y en la gestion 2008 los acmsdparticipan con un 18.19% y

la participacion de los capitales propios de 81.8E%tos indicadores nos dan sefial
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de garantia que ofrece la Cooperativa a los acregdolargo plazo y una muestra
gue los activos han sido financiados con capijadesanentes. (Pasivo a largo Plazo

y Capital)

Los Indicadores de Rentabilidad nos muestran clanganque en la gestion 2009 son
negativos, debido a que los ingresos por servis@s menores y sus costos son
elevados, mientras que en la gestion 2008 se tieaeentabilidad positiva dando un

margen suficiente con el que puede financiar sstoga

La Rentabilidad del Capital Propio esta por deldajo-1% en la gestion 2009 lo cual
representa una descapitalizacion de la empresa;nest indica que los capitales
invertidos no estan dando beneficios que los soesperan. En la gestion 2008 se

tiene una rentabilidad del 2,69 % debido a lad4di obtenida en ese periodo.

La Rentabilidad de los Activos Totales es negativda gestion 2008 y 2009, es decir
gue la Administracion no ha sido muy eficiente ppraducir utilidades con los

activos que tiene disponible la Cooperativa.
4.2.- Conclusiones:

El andlisis Externo realizado a los Estados Fireaosi de la Cooperativa COTABE
Ltda... Por el periodo 2008 — 2009 cabe sefalsiglgente:

- El examen de la situacion financiera de la Coapeaa, de acuerdo al capital de
trabajo y los indicadores de liquidez es sélidaamamente ya que dispone de mas
activos circulantes que pasivos a corto plazo. énbargo por los indicadores de
rotacion se puede apreciar que las cuentas poarctibnen un promedio de cobro
mas lento que el promedio de pago a los proveedoresal puede llevar a tener

problema de liquidez en el corto plazo.

- El examen de la situacion Econdémica de la Cotparaen la gestion 2009 nos

muestra que los resultados son negativos, debige é0os ingresos son menores a los
costos y gastos, esto demuestra que la inversaizada por la cooperativa no esta
siendo capaz de generar utilidades. En gestion @& vamos que econdémicamente

ha estado mejor pero debido a los ajustes porediéea de cambio y ajuste por
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inflacion y tenencia de bienes. Como sabemos egteges no son producto de
mayores ingresos o eficiencia en el manejo dedsts y gastos, sino simple ajustes

contables, productos de la actualizacién de sisoact

Como conclusién se puede sefialar que la coopetadiwafrido una disminucion de
SUS ingresos por servicios y un incremento en tsdos de explotacion como lo
demuestran los estados financieros. Esto quielie giae la Cooperativa se encuentra
en una posicion de desequilibrio econédmico muycddh, por cuanto la rentabilidad
negativa obtenida en la gestion 2009 no justifecaniversion que tienen todos los

socios en la cooperativa COTABE LTDA.

4.3.- Conclusion sobre el Analisis del Proyecto Tewision por Cable

El andlisis del Proyecto de Television por Cablecon datos histéricos de los
primeros seis meses del primer afio sélo alcanz&n uk2arios lo cual origina
perdidas en la gestion 2009 de Bs. -19.204,53. Eittacion se revertira si el
crecimiento de los usuarios de TV cable sube a8upot ciento en cada gestion, lo
cual nos dara una utilidad acorde al capital iindera partir del quinto afo.
Considerando el periodo de recuperacion del camtaravés de flujos netos de
proyecto, se establece que la recuperacion devéasion serd aproximadamente a
los once afos y medio, siempre y cuando no seeaahuevas inversiones que son
necesarias en esta clase de proyectos.

Si bien los principios filoséficos de Cooperativismo estan guiados en conseguir el
lucro en las operaciones e inversiones, no es n@eade que toda la inversion debe
estar acompafiada del consiguiente retorno de lamanigara evitar la
descapitalizacion de la Empresa y consiguienteigeémdiel valor de cada uno de los

certificados de aportacion de los socios.
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4 .4.- Recomendaciones:

>

Se recomienda realizar nuevas politicas de cobralezdos diferentes
servicios que presta la Cooperativa, tomando entau@ rotacion de las
cuentas por cobrar como también las cuenta pomrpaggque las mismas no

son suficientes ni oportunas para realizar la danigs de sus obligaciones.

Realizar un andlisis individual de las cuentaskegible para determinar su
cobrabilidad o incobrabilidad. Tomando en cuentanagiiedad que presenta
y de esta manera realizar su respectivo castigoguga existe bastante

deudores con varios afios de antigiedad.

Se recomienda utilizar mecanismo para reducir lostos de servicios
telefénicos publicos y servicio de distribucion siiales tomando en cuenta
gue los mismos son mayores a los ingresos quebpepar dicho servicio y
de esta manera puede generar una mayor rentabjidgde cuenta con una

inversion significativa.

Se recomienda realizar una ampliacion de los desvien las zonas
periféricas de la ciudad de Bermejo en las cuabesentiene los servicios de
telefonia como también del Servicio de TV CABLE, ahismo tiempo
realizar una fuerte campafia y propaganda de logiceer que presta
COTABE LTDA., para que de esta manera se puedargemsayores

ingresos.

Recomendamos realizar un estudio que permita establas causas por las
cuales los activos fijos no estan generando ingrese un porcentaje
esperado, lo cual esta afectando a la rentabiliDattro de estos activos
improductivos podemos sefialar la compra de unnerset mismo que no
genera un ingresos mas al contrario genera un ,gasto lo cual se
recomienda que toda inversion que se haga seaeaesar ingresos para la

institucion.
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» Con respecto al Proyecto Television por Cable seménda realizar una
campafia masiva de publicidad por los medioslwision, radial y con
panfletaria en los distintos barrios de la ciudadbgeto de incrementar el

namero de usuarios que permita cubrir todos lotosog generar excedentes
para la Cooperativa.
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